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2007 年 3 月 18 日，中国人民银行宣布上调金融机构人
民币存贷款基准利率。规定一年期存款基准利率上调 0.27
个百分点，由现行的 2.52%提高到 2.79%；一年期贷款基准







































到 2007 年 1 月份，居民消费价格总水平比去年同月上涨
2.2%（见图一），美国劳工局公布的美国 07 年 1 月份的 cpi
数据为 0.3%,即美国居民消费价格总水平比去年 1 月上涨
0.3%，中国的通货膨胀率比美国高 1%，由此得出人民币对
美元实际升值了 5.4%左右，中国 CPI 数据的计算结果一直
都受质疑，存在低估，（比如在中国的 CPI 菜篮子中，居住
类的权重仅为 14%左右，美国居住类权重达到 38%，一般
国际水平也在 30%以上，而中国房屋价格的全年增长率又
是很高的）所以实际上人民币对美元可能只升值了 3%到
4%。 
当然世界不是只有一个美国，我们也不是只和美国作
生意，人民币对美元的实际汇率上升可能只是意味着美元
在贬值，而不是人民币在升值，所以要看人民币对于整个
世界来说是否真的升值了就要用到实际有效汇率，即把人
民币对各国货币的实际汇率以各国和中国的外贸易比重加
权得出。从中国人民银行公布的人民币汇率中间价图表中
我们可以看出，人民币对美元和盯住美元的货币如日元，
港元是升值的，而对欧元和英镑则是贬值的，人民币实际
的升值幅度还要再打折扣，可能还不到 3%。 
二、再论“加息对银行业的影响” 
加息对银行业是利好还是利空？正反两方面的声音都
是存在的，就市场表现来看，周一以来银行股的股价普遍
上涨，说明了认为加息对银行业利多的人占了上风。 
实际上就目前能得到的数据看来，是很难准确的计算
加息对银行业的影响。加息后活期存款利率不变，贷款利
率上调，确实降低了银行的经营成本。但是也要看，中国
经济当前存在过热迹象，为了给经济降温，中国银行监管
当局去年中旬就发出货币政策紧缩信号，严控贷款总量，
合理把握贷款投放节奏，整顿和规范各类打捆贷款，停止
与各地政府签订授信合作协议，受紧缩政策的影响银行多
是有钱想贷却贷不出去，去年有 9 个月份金融机构的各项
贷款是呈浅蓝色的不景气图标，表明贷款金额较少市场不
活跃。加上央行现在加息，必然导致存款的增加，贷款需
求的减少，存贷差加大，储蓄不能有效地转化为投资，银
行利息负担加重。一方面是利好，一方面是利空，综合起
来加息对银行业总的影响还有待考究，结果取决于未来信
贷资金的具体流向，和由具体统计数据计算出来的结果。
所以现在说加息对银行利多还是利空为时尚早，现有机构
分析出来的结果可信程度依然值得怀疑。 
综上所述，中国 A 股当前局势并不明朗，部分唱多言
论实际上站不住脚，当前形势远非盘面表现的那么乐观，
在 A 股这辆大车横冲直撞的时候，各位投资者请务必系好
安全带。 
